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Streszczenie
BankowoúÊ hipoteczna w wielu krajach odgrywa zasadniczπ rolÍ w finanso-
waniu rozwoju budownictwa mieszkaniowego. Polski model finansowania bu-
downictwa  mieszkaniowego  opiera  siÍ  w g≥Ûwnej  mierze  na  kredytach  banko-
wych. Jednak ponad 95% kredytÛw przeznaczonych na finansowanie rynku nie-
ruchomoúci  pochodzi  z bankÛw  uniwersalnych.  Banki  hipoteczne,  ktÛre  mogπ
funkcjonowaÊ w polskiej gospodarce od dziesiÍciu lat wciπø odgrywajπ niewielkπ
rolÍ w finansowaniu budownictwa mieszkaniowego.
Wprowadzenie
Genealogii bankowoúci hipotecznej naleøy doszukiwaÊ siÍ w greckiej hipote-
ce, w≥oskich listach d≥uønych, a takøe w niderlandzkich listach kolonialnych.
Rozwiπzania te powielane i udoskonalane przez lata sta≥y siÍ w XVIII wieku
asumptem dla pierwszych w Europie instytucji kredytu d≥ugoterminowego, ktÛ-
re powstawa≥y w wyniku zapotrzebowania na d≥ugoterminowy kapita≥. DodaÊ
naleøy, øe idea tworzenia pierwszych towarzystw kredytowych powsta≥a na ålπ-
sku, przez co Polska uwaøana jest za drugπ ojczyznÍ hipoteki. Niebagatelnπ ro-
lÍ w rozwoju bankowoúci hipotecznej odegra≥y rÛwnieø Niemcy i Francja. Wed≥ug
ürÛde≥ historycznych pierwszπ instytucjπ kredytu hipotecznego emitujπcπ listy
zastawne w Europie by≥o powo≥ane w dniu 29 sierpnia 1769 roku ålπskie Towa-
rzystwo Kredytowe Ziemskie z siedzibπ we Wroc≥awiu. Powsta≥o ono w wyniku
spustoszeÒ, jakich dokona≥y wojny úlπskie, przez co úlπska gospodarka znalaz≥a
29
Vizja - 1 - Wspolczesna ekonomia.qxd  07-05-22  20:48  Page 29siÍ w z≥ej sytuacji ekonomicznej. Wielu w≥aúcicieli majπtkÛw nie majπc úrodkÛw
na ich odbudowÍ zbankrutowa≥o. Powsta≥a instytucja finansowa zapewnia≥a do-
stÍp do úrodkÛw na odbudowÍ majπtkÛw, a te stanowi≥y zabezpieczenie udzielo-
nego kredytu d≥ugoterminowego. Kredyt udzielany by≥ w listach zastawnych,
ktÛre nastÍpnie zbywane by≥y inwestorom.
W miarÍ up≥ywu czasu wprowadzono coraz bardziej rozwiniÍte instrumenty
finansowe odgrywajπce istotnπ rolÍ w finansowaniu nieruchomoúci. Do instru-
mentÛw tych zaliczane sπ przede wszystkim obligacje hipoteczne oraz listy za-
stawne wystawiane pod zastaw nieruchomoúci, ktÛre sta≥y siÍ przyczynkiem do
rozwoju  bankowoúci  stricte  hipotecznej  na  okupowanych  przez  zaborcÛw  zie-
miach polskich. Instrumenty te zaczÍto wykorzystywaÊ na szerokπ skalÍ naj-
pierw w towarzystwach kredytowych ziemskich i w towarzystwach kredytowych
miejskich, a nastÍpnie w wyspecjalizowanych juø bankach hipotecznych. Towa-
rzystwa kredytowe ziemskie oraz towarzystwa kredytowe miejskie nie by≥y ban-
kami, chociaø ich funkcjonowanie opiera≥o siÍ na emisji listÛw zastawnych, ktÛ-
re  obecnie  sπ  w Polsce  wy≥πcznym  przywilejem  bankÛw  hipotecznych.  Zatem
wspÛ≥czeúnie funkcjonujπce banki hipoteczne powsta≥y na bazie zasad dzia≥ania
towarzystw kredytowych, ktÛre wspomaga≥y system d≥ugoterminowego finanso-
wania rynku nieruchomoúci. Towarzystwa kredytowe oraz banki hipoteczne ak-
tywnie prowadzi≥y swojπ dzia≥alnoúÊ na terenie Polski od po≥owy XVIII wieku do
1948 r., kiedy to ich dzia≥alnoúÊ zosta≥a przerwana dekretem z dnia 25 paüdzier-
nika 1948 r. o zasadach i trybie likwidacji niektÛrych instytucji kredytu d≥ugo-
terminowego1. Oznacza to, øe w Polsce w 1948 r. zakoÒczy≥ siÍ pierwszy etap
funkcjonowania instytucji hipotecznych finansujπcych rynek nieruchomoúci za
pomocπ listÛw zastawnych. 
1. Podstawy prawne rozwoju bankowoúci hipotecznej w Polsce 
po 1997 roku
Wraz z wejúciem w øycie ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecz-
nych2,  ktÛra  uchwalona  zosta≥a  29  sierpnia  1997  r.,  zapoczπtkowany  zosta≥
w Polsce drugi etap rozwoju bankowoúci hipotecznej. Rozwiπzania prawne opar-
to na najlepszych doúwiadczeniach Niemiec, gdzie bardzo dobrze rozwiniÍta ban-
kowoúÊ hipoteczna funkcjonuje juø ponad stu lat. Niestety, stabilna podstawa
prawna  nie  jest  gwarantem  najlepszego  rozwoju  systemu.  Ustawa  ta,  oprÛcz
ustawy Prawo bankowe3 stanowi podstawowy akt prawny regulujπcy sferÍ ban-
kowoúci hipotecznej w Polsce, tj. zasady tworzenia, organizacji i dzia≥alnoúci ban-
kÛw hipotecznych. Istotne zmiany wprowadzi≥a nowelizacja tejøe ustawy z dnia
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1 Dz. U. 1948, Nr 52, poz. 411. Dekret ten zosta≥ uchylony w dniu 1 lipca 1982 r., jednakøe
dopiero w 1997 r. banki hipoteczne moøna by≥o formalnie tworzyÊ.
2 Dz. U. 1997, Nr 140, poz. 940 ze zm.
3 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe, Dz. U. 1997, Nr 140, poz. 939. ze zm.
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wszystkim udoskonalenie funkcjonowania bankowoúci hipotecznej w Polsce po-
przez eskalacjÍ roli bankÛw hipotecznych w finansowaniu zadaÒ wynikajπcych
z programu gospodarczego rzπdu, czyli finansowania budownictwa mieszkanio-
wego, inwestycji infrastrukturalnych jednostek samorzπdu terytorialnego oraz
wsparcie rozwoju rynku kapita≥owego, poprzez rozszerzenie podstawy emisji pu-
blicznych listÛw zastawnych. Przytoczona nowelizacja ustawy o listach zastaw-
nych i bankach hipotecznych da≥a podstawÍ prawnπ do zaistnienia d≥ugotermi-
nowych i bezpiecznych papierÛw wartoúciowych, ktÛre majπ pos≥uøyÊ relatywnie
niedrogiemu refinansowaniu kredytÛw udzielanych przez banki hipoteczne. Ce-
lem powyøszej ustawy by≥o istotna aktywizacja rynku mieszkaniowego i stworze-
nie lepszych warunkÛw dostÍpu do kredytÛw mieszkaniowych, co mia≥o siÍ prze-
≥oøyÊ na dynamiczny rozwÛj budownictwa mieszkaniowego. Przeszkody natury
ekonomicznej i prawnej nadal w znacznym stopniu hamujπ intensywny rozwÛj
tej ga≥Ízi bankowoúci. Dowodem na to jest fakt, iø od momentu wejúcia w øycie
ustawy o bankach hipotecznych i listach zastawnych do chwili obecnej dzia≥al-
noúÊ  operacyjnπ  rozpoczÍ≥y  jedynie  cztery  banki  hipoteczne:  Rheinhyp  BRE
Bank Hipoteczny SA (funkcjonuje od 1999 r., od 31 grudnia 2004 r. uleg≥a zmia-
nie  nazwa  Banku  na  BRE  Bank  Hipoteczny  SA),  BPH  Bank  Hipoteczny  SA
(funkcjonuje od 1999 r.), ålπski Bank Hipoteczny SA (licencjÍ otrzyma≥ 8 listopa-
da 2000 r.) oraz Nykredit Realkredit A/S SA4 oddzia≥ w Polsce (dzia≥alnoúÊ ope-
racyjnπ prowadzi od wrzeúnia 2005 r.). Dzia≥alnoúÊ na rynku hipotecznym chcia≥
takøe rozpoczπÊ Bank Pekao SA, ktÛry pomimo uzyskania w dniu 5 kwietnia
2000 r. licencji dla Pekao Banku Hipotecznego SA nie rozpoczπ≥ dzia≥alnoúci ope-
racyjnej oraz PKO BP SA, ktÛry wraz z BGK SAzamierza≥ utworzyÊ Polski Bank
Hipoteczny SA na bazie Bud-Banku SA. Jednak z dniem 1 grudnia 2002 r. Bank
Gospodarstwa Krajowego sta≥ siÍ w≥aúcicielem zorganizowanej czÍúci przedsiÍ-
biorstwa bankowego Banku Rozwoju Budownictwa Mieszkaniowego SA i przejπ≥
jego dotychczasowych klientÛw. Pierwsze instytucje ubiegajπce siÍ o licencjÍ na
prowadzenie dzia≥alnoúci w formie banku hipotecznego musia≥y jednak czekaÊ
dwa lata na uzyskanie takiej zgody. Rheinhyp wraz z BRE Bankiem SA zdecydo-
wa≥y siÍ na tworzenie bankÛw hipotecznych od podstaw, natomiast HypoVereins-
bank przekszta≥ci≥ posiadanπ licencjÍ banku uniwersalnego. Decyzja GINB by≥a
zaskoczeniem przede wszystkim dla BRE Banku SA, ktÛremu odmÛwiono takiej
procedury, a ktÛry mÛg≥ rÛwnieø w ten sam sposÛb wykorzystaÊ posiadanπ licen-
cjÍ przejÍtego Polskiego Banku Rozwoju SA. Zzamiarem utworzenia banku hi-
potecznego nosi≥ siÍ takøe Ûwczesny PBK SA, ktÛry chcia≥ wykorzystaÊ ten sam
proceder, co HypoVereinsbank i utworzyÊ bank hipoteczny, wykorzystujπc posia-
danπ licencjÍ przejÍtego Pierwszego Banku Komercyjnego w Lublinie. Jednakøe
inwestor strategiczny PBK SA nie zezwoli≥ na takie postÍpowanie.
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4 Pod koniec 2006 r. Nykredit Realkredit A/S Oddzia≥ w Polsce przejπ≥ funkcjonujπcy w ra-
mach duÒskiej grupy Nykredit Bank Hipoteczny SA, ktÛry prowadzi≥ dzia≥alnoúÊ na terenie Pol-
ski od 15 wrzeúnia 2003 r.
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Mimo, øe polski rynek bankowoúci hipotecznej zosta≥ oparty na bardzo do-
brych  wzorcach  zachodnich,  szczegÛlnie  niemieckich,  wciπø  wystÍpuje  wiele
przeszkÛd na drodze jego rozwoju. Sπ to reglamentacje natury zarÛwno prawnej,
jak i czysto ekonomicznej, a ich zmiana lub przezwyciÍøenie wydaje siÍ niezbÍd-
nym warunkiem osiπgniÍcia korzystnych zmian w polskim systemie finansowa-
nia nieruchomoúci. Do podstawowych barier ograniczajπcych rozwÛj bankowoúci
hipotecznej w Polsce zalicza siÍ:
s≥abo dotychczas rozwiniÍty sektor budownictwa i zwiπzany z nim duøy defi-
cyt mieszkaniowy,
nieskutecznoúÊ systemu preferencyjnych kredytÛw oraz gwarancji udziela-
nych  przez  paÒstwo,  jak  rÛwnieø  brak  odpowiedniej  d≥ugookresowej  polityki
mieszkaniowej,
ï zrÛønicowany poziom zamoønoúci spo≥eczeÒstwa,
ï poziom inflacji i zwiπzany z nim poziom stÛp procentowych,
ï niewystarczajπca iloúÊ kapita≥u d≥ugoterminowego,
ï niesprawne funkcjonowanie systemu ksiπg wieczystych,
ï niestabilnoúÊ unormowaÒ prawnych,
ï konkurencja wúrÛd instytucji finansowych.
Ograniczone w ostatnich kilkunastu latach finansowanie rozwoju sektora bu-
downictwa i zwiπzany z tym duøy deficyt mieszkaniowy to g≥Ûwna bariera w roz-
woju bankowoúci hipotecznej w Polsce. Wiπøe siÍ to z faktem, iø mieszkanie uwa-
øane jest za jednπ z podstawowych potrzeb spo≥ecznych. Potwierdzajπ to dane Na-
rodowego Spisu Powszechnego, przeprowadzonego przez GUS w 2002 r., z ktÛrych
wynika, øe w Polsce nadal ponad 4 mln osÛb mieszka w warunkach przeludnie-
nia, (co najmniej dwie osoby przypadajπce na izbÍ), z czego 7% PolakÛw mieszka
w warunkach substandardowych (na jednπ izbÍ przypada wiÍcej niø trzy osoby).5
Oznacza to, øe pomimo rosnπcego od kilku lat tempa rozwoju rynku nieruchomo-
úci w dalszym ciπgu mamy do czynienia z duøym niedoborem mieszkaÒ. Staty-
styczny deficyt, czyli rÛønica miÍdzy liczbπ gospodarstw domowych a liczbπ uøyt-
kowanych mieszkaÒ wynosi w Polsce ponad 1,5 mln.6 ZrÛwnanie tych dwÛch wiel-
koúci jest podstawowym zadaniem polityki mieszkaniowej naszego kraju. Propo-
zycje rzπdu w tym zakresie ogniskujπ siÍ na rozwoju budownictwa mieszkaniowe-
go przy wykorzystaniu niskooprocentowanych kredytÛw hipotecznych o okresie
sp≥aty 30ñ40 lat oraz popieraniu relegacji zaleg≥oúci remontowych i rozwoju bu-
downictwa socjalnego wspieranego przez budøet paÒstwa.7 RÛwnowaga pomiÍdzy
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5 Uwarunkowania sektora mieszkaniowego w latach 2005ñ2013. Strategia d≥ugofalowego
rozwoju sektora mieszkaniowego na lata 2005ñ2025. Za≥πcznik, GUS, Warszawa 2005, s. 5.
6 Polska  2025.  Strategia  d≥ugofalowego  rozwoju  sektora  mieszkaniowego  na  lata
2005ñ2025. (projekt dokumentu), Ministerstwo Infrastruktury, Warszawa 2005, s. 17.
7 Polska 2025Ö, op. cit., s. 9.
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bliøszych 15 lat pod warunkiem przeznaczenia na budownictwo mieszkaniowe 7%
PKB, przy za≥oøeniu corocznej 5% stopy wzrostu gospodarczego. Oznacza to, øe do
2020 r. powinno byÊ oddawane úrednio do uøytkowania co roku 8 mieszkaÒ na
1000 mieszkaÒcÛw. Takie tempo pozwoli≥oby zwiÍkszyÊ o 15% wskaünik nasyce-
nia mieszkaniami do poziomu 374 na 1000 mieszkaÒcÛw. 
System finansowania budownictwa mieszkaniowego w Polsce uwarunkowa-
ny jest w g≥Ûwnej mierze duøπ dysproporcjπ wystÍpujπcπ pomiÍdzy moøliwoúcia-
mi dochodowymi potencjalnych nabywcÛw a stosunkowo wysokπ cenπ mieszkaÒ.
Na koniec 2006 r. za úrednie wynagrodzenie netto moøna by≥o nabyÊ 0,48 m2 po-
wierzchni uøytkowej mieszkania. Jest to wskaünik ponad trzykrotnie niøszy niø
w wiÍkszoúci krajÛw UE. Oznacza to, øe przeciÍtny obywatel chcπc nabyÊ za w≥a-
sne úrodki mieszkanie o powierzchni 70 m2 musia≥by odk≥adaÊ przez 6 lat ca≥π
swojπ pensjÍ na zakup mieszkania (pod warunkiem sta≥oúci cen i pewnoúci, co do
zatrudnienia w d≥uøszym okresie czasu). Przy takiej relacji przeciÍtnego wyna-
grodzenia do ceny 1 m2 powierzchni uøytkowej budynku mieszkalnego oddanego
do uøytkowania, popyt na mieszkania moøe pozostaÊ ograniczony nawet przy ro-
snπcej podaøy kredytÛw hipotecznych i mieszkaniowych. 
Polska jako kraj cz≥onkowski UE boryka siÍ wciπø z wieloma problemami
wúrÛd ktÛrych najwaøniejszπ kwestiπ pozostaje bezrobocie i wysoki poziom defi-
cytu budøetowego. WúrÛd wielu propozycji rzπdowych czynnikiem sprawczym
naprawy  sytuacji  gospodarczej  jest  przyspieszenie  tempa  wzrostu  inwestycji.
Jednakøe inwestycje powinny rosnπÊ szybciej niø tempo wzrostu gospodarczego,
podczas  gdy  konsumpcja  indywidualna  i wydatki  budøetowe  powinny  rosnπÊ
wolniej niø PKB. Oznacza to, øe oszczÍdnoúci gospodarstw domowych powinny
rosnπÊ, aby w dalszej kolejnoúci mog≥y byÊ przeznaczane na inwestycje.
Znacznym utrudnieniem rozwoju rynku kredytÛw hipotecznych dla osÛb fi-
zycznych by≥a wysoka inflacja. Przyczynia≥a siÍ ona do koncentracji sp≥at d≥ugo-
terminowego  kredytu  w pierwszych  latach  jego  sp≥aty,  likwidujπc  moøliwoúci
udzielania na wiÍkszπ skalÍ d≥ugoletnich kredytÛw hipotecznych. Rozwiπzaniem
tego problemu sta≥y siÍ kredyty indeksowane zarÛwno kursem waluty, jak i wy-
sokoúciπ dochodÛw ludnoúci. Kredyty te, szczegÛlnie w konstrukcji indeksacji do-
chodami, by≥y bardzo skomplikowane i niewielu klientÛw potrafi≥o zrozumieÊ ich
za≥oøenia. Ich udzielanie czy zaciπganie naraøa≥o banki i kredytobiorcÛw na in-
ne rodzaje ryzyka, dotyczπce m.in. wysokoúci dochodÛw czy realnej stopy procen-
towej.  Zaniepokojenie  kredytodawcÛw  i kredytobiorcÛw  spowodowa≥  znaczny
wzrost wartoúci nominalnej d≥ugu w ramach w≥aúnie kredytÛw indeksowanych.
Gdy pod koniec dekady inflacja spad≥a, nastπpi≥ wzrost stÛp procentowych. WÛw-
czas podstawowym instrumentem finansowania popytu na rynku nieruchomoúci
mieszkaniowych sta≥y siÍ kredyty denominowane, ktÛre charakteryzowa≥y siÍ
niskimi stopami procentowymi, ale jednoczeúnie by≥y naraøone na wyøsze ryzy-
ko kursowe (£aszek, 2004a). 
Na rozwÛj rynku nieruchomoúci w bardzo duøym stopniu wp≥ywa niestabil-
noúÊ makroekonomiczna, ktÛrej symptomami sπ inflacja, wysokie realne stopy
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wajπ na rynek nieruchomoúci, zwiÍkszajπc teø ryzyko decyzji inwestycyjnych.
SzczegÛlne znaczenie stÛp procentowych oraz ryzyka kursowego wynika z faktu,
øe transakcje nieruchomoúciowe sπ finansowanie kredytami bankowymi o d≥u-
giej zapadalnoúci oraz relatywnie wysokim stosunku kredytu do wartoúci nieru-
chomoúci. W tych warunkach niewielkie wahania stÛp procentowych przek≥ada-
jπ siÍ na szybki wzrost udzia≥u kosztÛw obs≥ugi kredytu w dochodach kredyto-
biorcy, bÍdπc nastÍpstwem jego niewyp≥acalnoúci. Niema≥e zmiany kursÛw walut
w przypadku kredytÛw denominowanych wp≥ywajπ na pogorszenie jakoúci za-
bezpieczenia. Moøe mieÊ to prze≥oøenie na wzrost ekspozycji zagroøonych. Dodat-
kowo wzrost stÛp procentowych powoduje z regu≥y spadek cen nieruchomoúci
i spadek rozmiarÛw budownictwa, podczas gdy ich spadek wywo≥uje proces od-
wrotny. 
Obecnie poziom stÛp procentowych kszta≥tuje siÍ na niskim poziomie, podob-
nie jak i poziom inflacji. Czynniki te stanowiπ jednπ z przyczyn wzrostu akcji
kredytowej w ciπgu ostatnich kilku lat. Moøliwe jest utrzymanie takiego pozio-
mu stÛp procentowych w nastÍpnych okresach, co moøe przyczyniÊ siÍ do dalsze-
go wzrostu wolumenu sprzedaøy kredytÛw hipotecznych. Prognozy przewidujπ,
øe w 2009 r. kwota udzielonych kredytÛw osiπgnie 96 mld z≥ (£aszek, 2004b).
Czynnikiem hamujπcym wzrost popularnoúci listÛw zastawnych moøe byÊ
wciπø niewystarczajπca iloúÊ kapita≥u d≥ugoterminowego. Konstrukcja listÛw za-
stawnych pozwala bowiem na refinansowanie d≥ugoterminowych kredytÛw prze-
znaczonych na inwestycje na rynku nieruchomoúci. Jednak podstawπ emisji li-
stÛw zastawnych sπ zabezpieczenia hipoteczne wierzytelnoúci. Stπd ≥atwo wy-
snuÊ wniosek, øe dla prawid≥owego funkcjonowania systemu bankowoúci hipo-
tecznej  decydujπce  znaczenie  ma  dobrze  rozwiniÍty  wtÛrny  rynek  hipoteczny
w Polsce. Niestety ta przes≥anka nie jest na razie spe≥niona (£aszek, 2004a: 233).
Banki hipoteczne nie rozwijajπ siÍ tak intensywnie jak w innych krajach Euro-
py  Zachodniej  z jeszcze  jednego  powodu.  Listy  zastawne,  do  ktÛrych  emisji
uprawnione sπ banki hipoteczne majπ niskπ podaø. Dotychczas w hipoteczne li-
sty zastawne inwestujπ wy≥πcznie inwestorzy instytucjonalni. Do koÒca 2006 r.
nie przygotowano øadnej emisji listÛw zastawnych skierowanej do inwestorÛw
indywidualnych. W krajach rozwiniÍtych listy zastawne dostÍpne dla inwesto-
rÛw indywidualnych stanowiπ dobrπ alternatywÍ dla obligacji skarbu paÒstwa
ze wzglÍdu na wyøszπ rentownoúÊ. WiÍkszoúÊ dotychczasowych emisji zosta≥o ob-
jÍtych przez w≥aúcicieli i jednoczeúnie za≥oøycieli bankÛw hipotecznych.
NiesprawnoúÊ  sπdÛw  wieczysto-ksiÍgowych  i w konsekwencji  koniecznoúÊ
stosowania zabezpieczeÒ przejúciowych, co utrudnia i podraøa proces kredytowa-
nia, jest teø istotnym czynnikiem ograniczajπcym rozwÛj kredytu hipotecznego.
Dotyczy to zarÛwno samego okresu oczekiwania na wpis, jak teø pope≥nianych
w trakcie wpisÛw b≥ÍdÛw. Pomimo kilkunastu lat transformacji postÍp w tym za-
kresie jest nie wielki. Lobby sÍdziowskie broni monopolistycznej pozycji w syste-
mie ksiπg wieczystych, blokujπc wszelkie propozycje jego prywatyzacji i nie po-
dejmujπc istotnych dzia≥aÒ na rzecz usprawnienia istniejπcych rozwiπzaÒ (Rek-
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Vizja - 1 - Wspolczesna ekonomia.qxd  07-05-22  20:48  Page 34sa, 2002: 36). Na dokonanie wpisu do ksiÍgi wieczystej trzeba czekaÊ nawet kil-
ka miesiÍcy. Opiesza≥oúÊ sπdÛw zmusza kredytobiorcÛw do ubezpieczenia zaciπ-
ganych kredytÛw. Dotyczy to okresu od zaciπgniÍcia kredytu do czasu ustanowie-
nia hipoteki, a to z kolei powoduje kolejny wzrost ceny kredytu. PrzeciÍtne koszt
ubezpieczenia waha siÍ w zaleønoúci od banku od 0,07% do 0,1% kwoty kredytu
miesiÍcznie. Przy za≥oøeniu, øe na wpis do ksiÍgi trzeba poczekaÊ pÛ≥ roku, a kre-
dyt ma wartoúÊ 100 tys. z≥, ubezpieczenie bÍdzie kosztowaÊ od 450 z≥ do 600 z≥.
RozwÛj bankowoúci hipotecznej uzaleøniony jest takøe od zmiennoúci unor-
mowaÒ  prawnych,  ktÛre  w polskim  prawodawstwie  wciπø  majπ  miejsce.  Od
stycznia 2005 r. wesz≥y w øycie nowe regulacje Komisji Nadzoru Bankowego za-
ostrzajπce wymogi dotyczπce traktowania wierzytelnoúci bankÛw zabezpieczo-
nych przy pomocy hipoteki. Zgodnie z uchwa≥π KNB8 ekspozycja na ryzyko doty-
czπca kredytu mieszkaniowego zabezpieczonego hipotekπ pozwala na zastosowa-
nia 50% wagi ryzyka, gdy wskaünik d≥ugu do wartoúci nieruchomoúci nie prze-
kracza 50%. Dla kredytu przekraczajπcego 50% wskaünika d≥ugu do wartoúci
nieruchomoúci banki uniwersalne stosowaÊ muszπ 100% wagÍ ryzyka, podczas
gdy banki hipoteczne majπ ten limit ustalony na poziomie 60%.9 Oznacza to ko-
niecznoúÊ zwiÍkszenia funduszy sekurytyzacyjnych. Rozwiπzanie w postaci ogra-
niczania akcji kredytowej raczej nie wchodzi w grÍ, przynajmniej takie wraøenie
moøna odnieúÊ úledzπc plany strategiczne poszczegÛlnych bankÛw. Najszybciej
moøna siÍ jednak spodziewaÊ podwyøszenia prowizji zwiπzanych z wycenπ nie-
ruchomoúci oraz specjalnego ubezpieczenia dla osÛb zaciπgajπcych kredyt na wiÍ-
cej niø 50% wartoúci inwestycji. 
Finansowanie sektora nieruchomoúci odbywa siÍ obecnie przy dominujπcej
roli bankÛw uniwersalnych. Pozyskujπ one úrodki na kredyty hipoteczne przede
wszystkim z depozytÛw krÛtkoterminowych. To zaú powoduje ca≥kowite odejúcie
od z≥otej regu≥y bankowej, poniewaø krÛtkie terminy wymagalnoúci pasywÛw
bankÛw uniwersalnych sπ przyczynπ wzrostu ryzyka dzia≥alnoúci podstawowej
wobec juø znaczπcego i ciπgle rosnπcego udzia≥u w aktywach kredytÛw d≥ugoter-
minowych. Banki uniwersalne nie sπ objÍte limitami wynikajπcymi z ustawy o li-
stach zastawnych i bankach hipotecznych w zakresie ograniczania ryzyka. Ist-
niejπca konkurencja ze strony bankÛw uniwersalnych ogranicza zatem tempo
zmian na rynku bankowoúci hipotecznej w Polsce. Banki hipoteczne, dzia≥ajπce
na mocy wspomnianej ustawy odgrywajπ wciπø marginalnπ rolÍ. Oznacza to øe
system finansowania nieruchomoúci w Polsce jest wciπø stosunkowo s≥abo rozwi-
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8 Uchwa≥a Nr 4/2004 KNB z dnia 8 wrzeúnia 2004 r. w sprawie zakresu i szczegÛ≥owych za-
sad wyznaczania wymogÛw kapita≥owych z tytu≥u poszczegÛlnych rodzajÛw ryzyka oraz zakre-
sy stosowania metod statystycznych i warunkÛw, ktÛrych spe≥nienie umoøliwia uzyskanie zgo-
dy na ich stosowanie, sposobu i szczegÛ≥owych zasad wyliczania wspÛ≥czynnika wyp≥acalnoúci
banku, zakresu i sposobu uwzglÍdniania dzia≥ania bankÛw w holdingach w obliczaniu wymogÛw
kapita≥owych i wspÛ≥czynnika wyp≥acalnoúci oraz okreúlania dodatkowych pozycji bilansu ban-
ku ujmowanych ≥πcznie z funduszami w≥asnymi w rachunku adekwatnoúci kapita≥owej oraz za-
kresu, sposobu i warunkÛw ich wyznaczania (Dz. U. NBP Nr 15, poz. 25).
9 Art. 13 ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych.
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poteczna odgrywa zasadniczπ rolÍ w rozwoju budownictwa mieszkaniowego. 
PrzezwyciÍøenie  licznych  barier  istniejπcych  zarÛwno  na  rynku  kapita≥o-
wym, jak i na rynku nieruchomoúci wydaje siÍ niezbÍdnym warunkiem rozwoju
systemu bankowoúci hipotecznej w Polsce. RozpoczÍcie dzia≥alnoúci pierwszych
bankÛw hipotecznych w Polsce po piÍÊdziesiÍciu latach ich absencji na naszym
rynku  finansowym  pobudzi≥o  w znacznym  stopniu  funkcjonujπce  dotychczas
banki uniwersalne zajmujπce siÍ kredytowaniem budownictwa mieszkaniowego
i finansowaniem d≥ugoterminowych przedsiÍwziÍÊ inwestycyjnych kredytami hi-
potecznymi, tj. zabezpieczonymi hipotekπ ustanowionπ na nieruchomoúciach od-
rÍbnπ ksiÍgÍ wieczystπ.
Pomimo aktu prawnego uchwalonego specjalnie dla tego typu instytucji ban-
kowoúÊ hipoteczna w Polsce nie osiπgnÍ≥a imponujπcych efektÛw. W dalszym ciπ-
gu nie ma chÍtnych do tworzenia nowych bankÛw hipotecznych. Przyczyn takie-
go stanu rzeczy naleøy upatrywaÊ zarÛwno w d≥ugotrwa≥ym procesie licencyj-
nym, jak rÛwnieø w tworzeniu regulacji z zakresu wyceny wartoúci bankowo-h-
ipotecznej oraz prowadzenia rachunku zabezpieczenia, czyli raportu prezentujπ-
cego wykorzystanie narzuconych bankom hipotecznym limitÛw dajπcych podsta-
wy do emisji listÛw zastawnych z jednej strony, a z drugiej strony gwarantujπ-
cych ich wysokie bezpieczeÒstwo. Ponadto, funkcjonujπce na polskim rynku ban-
ki uniwersalne mogπ rÛwnieø braÊ udzia≥ w finansowaniu nieruchomoúci i nieko-
niecznie muszπ tworzyÊ w swych strukturach spÛ≥ki cÛrki zajmujπce siÍ banko-
woúciπ hipotecznπ. Udzielanie d≥ugoterminowego kredytu przez bank uniwersal-
ny nie wymaga zatem ubiegania siÍ o specjalne zezwolenie, poniewaø czynnoúÊ
takπ zapewnia im ustawa Prawo bankowe.
Niewielka  liczba  bankÛw  stricte  hipotecznych  w Polsce  skutkuje  tym,  øe
przypada na nie tylko 5,3% kredytÛw finansujπcych nieruchomoúci oraz 2% kre-
dytÛw mieszkaniowych. Jednakøe zanim nastπpi≥a nowelizacja ustawy o listach
zastawnych i bankach hipotecznych w 2002 r., udzia≥ trzech bankÛw hipotecz-
nych funkcjonujπcych na polskim rynku w latach 1998ñ2002 kszta≥towa≥ siÍ na
poziomie 3% wartoúci wszystkich kredytÛw hipotecznych udzielonych w sektorze
bankowym.  W czo≥Ûwce  wciπø  pozostajπ  banki  uniwersalne,  ktÛre  podlegajπ
znacznie mniejszym rygorom ostroønoúciowym niø banki hipoteczne. Ponadto
banki hipoteczne oferujπ swoje produkty w g≥Ûwnej mierze przedsiÍbiorstwom,
podczas gdy banki uniwersalne w duøej mierze finansujπ potrzeby klientÛw in-
dywidualnych.
Zakoñczenie
Niski udzia≥ bankÛw hipotecznych w finansowaniu sektora nieruchomoúci
úwiadczy o tym, øe rola bankÛw hipotecznych w finansowaniu rynku nierucho-
moúci w Polsce jest w dalszym ciπgu niewielka, choÊ systematycznie zyskuje na
znaczeniu. Na dzieÒ dzisiejszy przegrywajπ one z bankami uniwersalnymi, ktÛ-
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úci rozwoju rynku kredytÛw hipotecznych w Polsce upatrywaÊ naleøy we wzro-
úcie zamoønoúci spo≥eczeÒstwa, co wp≥ynie na wzrost zdolnoúci kredytowej poten-
cjalnych klientÛw bankÛw. Innym wyznacznikiem sπ rozwiπzania prawno-poda-
tkowe, pobudzajπce inwestycje w sektorze nieruchomoúci mieszkaniowych. Pol-
ska uwaøana jest za kraj o duøym potencjale rozwoju rynku finansowania nieru-
chomoúci  za  pomocπ  kredytu  hipotecznego  ze  wzglÍdu  na  stosunkowo  krÛtki
okres funkcjonowania i niewielkπ liczbÍ bankÛw hipotecznych. Jednakøe wraz
z bankami  uniwersalnymi  i tak  mogπ  one  wzmocniÊ  swoja  pozycjÍ  i udzieliÊ
wiÍkszej liczby kredytÛw hipotecznych w najbliøszym okresie, a tym samym mo-
gπ wp≥ynπÊ na wzrost udzia≥u d≥ugu hipotecznego w PKB. 
Aby rynek listÛw zastawnych w Polsce rozwija≥ siÍ prÍøniej naleøy przede
wszystkim usprawniÊ system nabywania wierzytelnoúci hipotecznych oraz wpro-
wadziÊ zwolnienia podatkowe i subsydia rzπdowe. Ponadto skutecznym rozwiπ-
zaniem by≥oby stworzenie wtÛrnego rynku kredytu hipotecznego, jaki doskonale
sprawdza siÍ w Stanach Zjednoczonych. Do tego jednak potrzebne jest wdroøe-
nie w øycie ustawy o sekurytyzacji oraz istotne wspieranie finansowania hipo-
tecznego przez paÒstwo.
Pokonanie licznych barier wydaje siÍ niezbÍdnym warunkiem rozwoju syste-
mu bankowoúci hipotecznej w Polsce. Zmiany, jakie muszπ siÍ dokonaÊ, aby ban-
kowoúÊ  hipoteczna  sta≥a  siÍ  liczπcym  segmentem  w bankowoúci,  to  przede
wszystkim d≥ugotrwa≥e pobudzenie polityki mieszkaniowej oraz stabilizacja po-
lityczna i ekonomiczna paÒstwa, co w perspektywie d≥ugoterminowych kredytÛw
hipotecznych jest nieodzownym elementem rozwoju. Zmiany takie poprawi≥yby
sytuacjÍ bankÛw juø dzia≥ajπcych i zachÍci≥yby inne banki hipoteczne do wejúcia
na polski rynek, co mog≥oby zwiÍkszyÊ ich udzia≥ w rynku kredytÛw hipotecznych
nawet do poziomu 20%ñ30%. MoøliwoúÊ realizacji powyøszych koncepcji zaleøy
jednak  w duøej  mierze  od  jakoúci,  charakteru  i natÍøenia  przeprowadzanych
zmian.
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Common Problems of Mortgage Banking Development in Poland
Summary
In many countries the mortgage banking plays a basic role in the housing
funding. The Polish model of the housing funding in large measure grounded on
banking loans. However, more than 95% of mortgage loans come from universal
banks. Mortgage banks, which have existed in the Polish economy for 10 years
still play a small role in housing funding.
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